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BAB IV  
HASIL DAN PEMBAHASAN 
 
A. Perkembangan Data Variabel Independen 
1. Perkembangan Utang Luar Negeri 
Pada dasarnya, dalam proses pelaksanaan pembangunan 
ekonomi di negara berkembang seperti di Indonesia, akumulasi utang 
luar negeri merupakan suatu gejala umum yang wajar. Utang luar negeri 
merupakan bantuan atau pinjaman luar negeri yang digunakan untuk 
menutupi kekurangan-kekurangan dan sumber pembiayaan dalam 
negeri, sehingga dalam melaksanakan program-program pembangunan 
itu membutuhkan sumber dana yang relatif besar. Hal tersebut 
disebabkan tabungan dalam negeri yang rendah sehingga tidak 
memungkinkan dilakukannya investasi yang memadai, sehingga jalan 
alternatif lainnya dengan menarik dana atau pinjaman dari luar negeri.  
Utang luar negeri Indonesia terus mengalami peningkatan setiap 
tahunnya. Pada tahun 1993 utang luar negeri Indonesia tercatat sebesar 
89,147 juta US$. Di tahun 1997 yang merupakan masa awal krisis 
ekonomi utang luar negeri Indonesia melonjak naik sebesar 136,322 
juta US$. Setelah masa krisis tersebut perkembangan utang Indonesia 
berfluktiatif, hingga pada tahun 2017 nilainya mencapai 352,251 juta 
US$. Dari uraian diatas dapat disimpulkan bahwa utang luar negeri 
memiliki pertumbuhan rata-rata sebesar 25% dalam kurun waktu 25 
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tahun, sedangkan pertumbuhan absolutnya sebesar 263.104 juta US$ 
dalam kurun waktu 25 tahun. 
Gambar IV-1 
Grafik Perkembangan Utang Luar Negeri Indonesia Tahun 1993-2017 
   
Sumber : Hasil Olah Data 
2. Perkembangan Suku Bunga Indonesia 
Tingkat bunga adalah “harga” dari penggunaan uang atau dapat di 
pandang sebagai “sewa” atas penggunaan uang untuk jangka waktu 
tertentu. Suku bunga yang berlaku pada pasar uang adalah suku bunga 
pada berbagai macam instrumen pasar uang berupa faktor perekonomian 
secara umum dan yang berkaitan dengan tingkat likuiditas, keamanan, 
besaran dan jangka waktu investasi. Sedangkan suku 
bunga pinjaman  mengacu pada suku bunga pasar.  
Tingkat suku bunga pada tahun 1993 nilainya sebesar 20,58%, 
meningkat pada tahun 1997 nilainya menjadi 21,81%. Peningkatan nilai 
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tepatnya pada tahun 1998 nilai suku bunga Indonesia mencapai 32,15%. 
Pada tahun 2001 nilai suku bunga sudah mulai terkontrol kembali hingga 
pada tahun 2017 nilainya hanya sebesar 11,55%. Dari uraian diatas maka 
dapat disimpulkan bahwa suku bunga Indonesia memiliki pertumbuhan 
rata-rata sebesar 178,18%. 
Gambar IV-2 
Perkembangan Suku Bunga Indonesia Tahun 1993-2017 
 
Sumber : Hasil Olah Data 
3. Perkembangan Nilai Tukar (Kurs) 
Nilai tukar yaitu harga dari suatu mata uang terhadap mata uang 
lainnya. Nilai tukar mata uang (exchange rate) suatu negara sebagai 
jumlah satuan mata uang domestik yang dapat di pertukarkan dengan satu 
unit mata uang negara lain. Nilai tukar mata uang suatu negara terhadap 
nagara lain tidaklah tetap. Hal ini disebabkan karena adanya depresiasi 














1993 1997 2001 2005 2009 2013 2017
56 
 
tidak terlepas dari kebijakan yang diambil pemerintah dan juga kondisi 
ekonomi baik dalam negeri maupun luar negeri.  
Gambar IV-3 
Perkembangan Nilai Tukar (Kurs) Indonesia Tahun 1993-2017 
 
Sumber : Hasil Olah Data 
 
Gambar IV-3 menjelaskan nilai tukar (kurs) Indonesia tahun 1993 
nilainya sebesar Rp 2.110 dan terus mengalami depresiasi hingga pada 
tahun 1997 yang merupakan awal masa krisis ekonomi sehingga nilainya 
meningkat menjadi Rp 4.650. Tahun 2001 nilai tukar (kurs) Indonesia 
melonjak tinggi nilainya mencapai Rp 10.356 dan terus mengalami 
depresiasi, pada tahun 2017 nilainya di tutup di angka mencapai Rp 
13.558. Dari uraian diatas dapat disimpulkan bahwa nilai tukar (kurs) 
memiliki pertumbuhan rata-rata sebesar 15% dalam kurun waktu 25 tahun, 
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4. Perkembangan Ekspor 
Ekspor yaitu kegiatan mengeluarkan barang dari daerah pabean 
sesuai peraturan dan perundang-undangan yang berlaku. Ekspor 
Indonesia terbagi menjadi dua yaitu ekspor migas dan ekspor non 
migas. Ekspor migas terbagi menjadi dua yaitu minyak dan gas. Ekspor 
non migas terbagi menjadi empat sektor yaitu pertanian, industri, 
tambang, dan lainnya. Sektor industri menyumbang proporsi terbesar 
dari beberapa sektor lainnya. Kemudian disusul pada sektor pertanian 
yang hanya menguasai sedikit dari total ekspor non migas Indonesia. 
Perkembangan dari total ekspor Indonesia yang mendominasi adalah 
pada sektor ekspor non migas. 
Gambar IV-4 
Perkembangan Ekspor Indonesia Tahun 1993-2017 
 
Sumber : Hasil Olah Data 
 
Dari Gambar IV-4 diatas menunjukkan bahwa nilai ekspor 
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nilai ekspor Indonesia sebesar Rp 36.823 juta US$ hingga tahun 1997 
nilainya sebesar Rp 53.443 juta US$. Tetapi tahun 1998 nilai ekspor 
Indonesia mengalami penurunan karena pada tahun tersebut merupakan 
masa krisis ekonomi. Setelah masa krisis ekonomi nilai ekspor Indonesia 
kembali dapat terkontrol dan mengalami peningkatan. Pada tahun 2009 
nilai ekspor Indonesia menembus Rp 116.511 juta US$ dan di tutup di 
tahun 2017 yang meningkat signifikan sehingga nilai nya mencapai Rp 
168.731 juta US$. Dari uraian diatas dapat disimpulkan bahwa ekspor 
memiliki perkembangan rata-rata sebesar 21,82% dalam kurun waktu 25 
tahun, sedangkan pertumbuhan absolutnya sebesar 131.908 juta US$ 
dalam kurun waktu 25 tahun. 
5. Perkembangan Impor 
Impor adalah kegiatan memasukkan barang dari suatu negara (luar 
negeri) ke dalam wilayah pabean negara lain. Kegiatan ekspor beriringan 
dengan kegiatan impor, artinya jika ekspor dilaksanakan terdapat pula 
kegiatan impor yang berlangsung di dalamnya. Kegiatan impor sebenarnya 
tidak menambahkan pendapatan negara dalam sektor devisa negara. Meski 







Perkembangan Impor Indonesia Tahun 1993-2017 
 
Sumber : Hasil Olah Data 
 
Gambar IV-5 diatas menjelaskan bahwa tahun 1993 nilai impor 
Indonesia sebesar Rp 28.327 juta US$. Nilai impor tersebut terus 
mengalami peningkatan hingga tahun 1997 yang nilainya mencapai Rp 
41.679 juta US$. Memasuki tahun 1998 nilai impor menurun, hal itu 
disebabkan karena pada tahun tersebut merupakan masa krisis ekonomi. 
Keadaan tersebut tidak berlangsung lama, setelah masa krisis ekonomi 
nilai impor Indonesia kembali naik yang ditandai pada tahun 2009 nilainya 
mencapai Rp 96,829 juta US$ dan di tutup pada tahun 2017 nilainya 
mencapai Rp 156,893 juta US$. Dari uraian diatas dapat disimpulkan 
bahwa impor memiliki pertumbuhan rata-rata sebesar 18,05% dalam kurun 
waktu 25 tahun, sedangkan pertumbuhan absolutnya sebesar 128,566 juta 
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6. Perkembangan Defisit Anggaran Indonesia 
Defisit anggaran negara adalah selisih antara penerimaan negara 
dengan pengeluarannya yang cenderung negatif, artinya bahwa 
pengeluaran negara lebih besar daripada penerimaannya. Pengaruh 
defisit anggaran terhadap suatu perekonomian negara merupakan salah 
satu isu yang kontroversial. Sudut pandang pertama berpendapat defisit 
anggaran yang dibiayai oleh utang pemerintah dapat menyebabkan 
dampak seperti pengangguran, inflasi, tingginya suku bunga dan 
memburuknya nilai tukar suatu negara. Sedangkan sudut pandang kedua 
berpendapat bahwa defisit anggaran tidak memiliki dampak terhadap 
perekonomian. Para ahli ekonomi cenderung menghitung defisit 
anggaran negara itu bukan dari angka absolut, tetapi mengukur dari 
rasio defisit anggaran negara terhadap PDB. Apabila menghitung defisit 
anggaran negara sebagai persentase PDB, maka akan mendapat 
gambaran berapa persen suatu negara dapat menghimpun dana untuk 









Perkembangan Defisit Anggaran Indonesia Tahun 1993-2017 
 
Sumber : Hasil Olah Data 
 
Berdasarkan gambar di atas menunjukkan bahwa defisit anggaran 
menunjukkan kecenderungan semakin meningkat. Oleh karena itu 
pemerintah harus senantiasa mempertimbangkan batasan-batasan risiko 
yang dihadapi karena besaran defisit yang tidak terkendali dapat 



















B. Hasil Analisis Data 
1. Hasil Analisis Error Correction Model (ECM) 
Model ECM (Error Correction Model) merupakan model 
ekonometrik yang dapat digunakan untuk mencari persamaan regresi 
keseimbangan jangka pendek maupun jangka panjang. Dengan 
menggunakan alat bantu program komputer Eviews 8.0 diperoleh hasil 
estimasi regresi seperti pada tabel IV-1. 
Tabel IV-1 
Hasil Analisis Model ECM 
∆    = 70.28836 – 0.993934∆    + 2.613701∆     + 1.318718∆      -  
                                                               (0.0298)                (0.0377)                     (0.7011) 
  0.149457∆     + 1.593070∆     – 1.920821      + 3.093538       +  
   (0.7637)        (0.0080)              (0.0029)                     (0.0199) 
  3.739742         – 2.007073       + 0.848260       + 0.668585 ECT 
   (0.2266)        (0.0097)  (0.2582)          (0.0038) 
`   
                 = 0.914466 ; DW-stat = 2.200112 ; F-stat = 11.66312 
              Sig F-stat = 0.000088 
Uji Diagnosis 
(1) Multikolinieritas  (Uji VIF) 
     = 3.196390;       = 1.778349;        = 1.897458; 
      = 8.810346;       = 13.71110;       = 149.1620;  
        = 4.496439;         = 12.229945;        = 168.0770 
       = 238.1746 
(2) Normalitas (Jarque Berra) 
2 (2) = 0.952435; Sig (2 ) = 0.621128 
(3) Heterokedastisitas (Uji White) 
2 (12) = 7.337234; Sig (2) = 0.7712 
(4) Autokorelasi (Uji Breush Godfrey) 
2 (3) = 0.3571; Sig (2) = 0.0737 
(5) Linieritas (Uji Ramsey Riset) 
F(2, 10) = 1.04443399; Sig (F) = 0.3874 
Sumber : Hasil Olah Data 
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Dari hasil analisis ECM pada tabel IV-1 menunjukkan bahwa 
koefisien nilai ECT sebesar 0,668585 dengan tingkat probabilitas 
0,0038 pada derajat 0,05 (5%). Hal ini menunjukkan bahwa nilai ECT 
tersebut telah memenuhi kriteria yaitu 0 < 𝝀 < 1. Dengan kata lain 
model ECM dalam penelitian ini dapat dipakai untuk menganalisis 
pengaruh jangka panjang dari variabel bebas yang terdiri dari utang luar 
negeri Indonesia, suku bunga Indonesia, nilai tukar (kurs), ekspor dan 
impor. Dari hasil analisis regresi ECM tersebut dapat ditulis dalam 
bentuk pesamaan linear menjadi : 
D(DS) = 70.28836 – 0.993934 D(UT) + 2.613701 D(SBI) + 1.318718 
D(KURS) – 0.149457 D(EKS) + 1.593070 D(IMP) – 
1.920821 UT(-1) + 3.093538 SBI(-1) + 3.739742 KURS(-1) 
– 2.007073 EKS(-1) + 0.848260 IMP(-1) + 0.668585 ECT 
Model di atas merupakan model jangka pendek. Model jangka 
panjang harus melihat keseimbangan dimana di dalamnya tercakup 
serangkaian proses penyesuaian yang membawa setiap shock kepada 
ekuilibrium. Dengan kata lain dalam jangka panjang memungkinkan 
mengadakan penyesuaian penuh untuk setiap perubahan yang timbul. 
Adapun hasil perhitungan manual untuk memperoleh coefficient jangka 






Koefisien Regresi Jangka Panjang 
Variabel   Perhitungan   Hasil 
C 70.28836 / 0.668585  = 105.130030 
UT(-1) (-1.920821 + 0.668585)     / 0.668585 = – 1.872965 
SBI(-1) (3.093538   + 0.668585) / 0.668585 = 5.626990 
KURS(-1) (3.739742 + 0.668585)     / 0.668585 = 6.593520 
EKS(-1) (-2.007073  + 0.668585) / 0.668585 = – 2.001970 
IMP(-1) (0.848260   + 0.668585) / 0.668585 = 2.268740 
Sumber: Perhitungan Hasil Analisis 
Berdasarkan hasil perhitungan dalam tabel IV-2 maka model 
jangka panjang dapat ditulis dalam persamaan linear sebagai berikut: 
DS = 105.130030 – 1.872965 UT(-1) + 5.626990 SBI(-1) + 6.593520 
KURS(-1) – 2.001970 EKS(-1) + 2.268740 IMP (-1)  
Untuk mengetahui apakah hasil estimasi ini valid, dilakukan 
pengujian asumsi klasik dan uji statistik. Uji tersebut dimaksudkan untuk 
memutuskan  apakah  tafsiran-tafsiran  terhadap  parameter  sudah  




2. Pengujian Asumsi Klasik 
1) Uji Multikolinieritas 
Uji Multikolinearitas yang digunakan dalam penelitian ini adalah 
uji VIF.  Hasil uji VIF  pada tabel IV-3  menunjukkan  bahwa variabel 
independen utang negara Indonesia, suku bunga Indonesia, nilai tukar 
(kurs), ekspor dan impor memiliki nilai VIF yaitu: 
Tabel IV-4 
Tabel Nilai VIF 
Variabel VIF Kriteria Kesimpulan 
D (UT) 3.196390 < 10 Tidak Ada Masalah Multikolinieritas 
D (SBI) 1.778349 < 10 Tidak Ada Masalah Multikolinieritas 
D (KURS) 1.897458 < 10 Tidak Ada Masalah Multikolinieritas 
D (EKS) 8.810346 < 10 Tidak Ada Masalah Multikolinieritas 
D (IMP) 13.71110 > 10 Ada Masalah Multikolinieritas 
UT (-1) 149.1620 > 10 Ada Masalah Multikolinieritas 
SBI (-1) 4.496439 < 10 Tidak Ada Masalah Multikolinieritas 
KURS (-1) 12.22945 > 10 Ada Masalah Multikolinieritas 
EKS (-1) 168.0770 > 10 Ada Masalah Multikolinieritas 
IMP (-1) 238.1746 > 10 Ada Masalah Multikolinieritas 
Sumber: Hasil Olah Data Eviews8 
2) Uji Normalitas Residual 
Uji normalitas residual (ut) seringkali disebut sebagai kesalahan 
prediksi atau residual. Apabila asumsi ini tidak terpenuhi, maka uji  F 
maupun uji t, dan estimasi nilai variabel dependen menjadi tidak valid 
(Gujarati dalam Utomo, 2007). Aplikasi yang digunakan untuk uji 
normalitas residual (ut) menggunakan E-Views 8. Uji normalitas 
residual menggunakan uji normalitas Jarque Berra. Hasil uji normalitas 
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Jarque Berra (JB) ditunjukkan pada tabel IV-3. Langkah pengujiannya 
sebagai berikut : 
a) Formulasi Hipotesis 
Ho : Distribusi ut normal 
Ha : Distribusi ut tidak normal 
 
b) Signifikansi (α) 
 
α = 0.05 
 
c) Kriteria Pengujian 
Ho diterima apabila statistik probabilitas JB > 0.05 
Ha ditolak apabila statistik probabilitas JB ≤ 0.05 
 
d) Kesimpulan 
Output regresi model ECM menunjukkan statistik probabilitas JB 
0.621128 > 0,05. Maka Ho diterima sehingga distribusi ut normal. 
 
3) Uji Heterokedastisitas 
Heteroskedastisitas terjadi bila variabel pengganggu atau residual 
tidak mempunyai varian yang sama terhadap semua observasi. Dalam 
penelitian ini uji heterokedastisitas menggunakan uji White. Aplikasi yang 
digunakan untuk uji White adalah E-views 8. Hasil uji White dapat dilihat 
pada tabel IV-3. 
a) Formulasi Hipotesis 
Ho : Tidak terdapat masalah heterokedastisitas dalam model 






b) Signifikansi (α) 
 
α = 0.05 
 
c) Kriteria Pengujian 
Ho diterima apabila Prob Chi.Square > 0.05 
Ha ditolak apabila Prob Chi.Square ≤ 0.05 
 
d) Kesimpulan 
Output regresi model ECM menunjukkan Prob Chi.Square 0.7712 
> 0,05. Maka Ho diterima sehingga kesimpulannya tidak terdapat 
masalah heterokedastisitas dalam model. 
 
4) Uji Autokorelasi 
Uji autokorelasi yang digunakan dalam penelitian ini adalah Uji 
Breusch Godfrey. Hasil regresi untuk uji Breusch Godfrey ditunjukkan 
pada tabel 4.3. Langkah pengujian uji Breusch Godfrey adalah sebagai 
berikut: 
a) Formulasi Hipotesis 
Ho : Tidak terdapat masalah autokorelasi dalam model 
Ha : Terdapat masalah autokorelasi dalam model 
 
b) Signifikansi (α) 
 
α = 0.05 
 
c) Kriteria Pengujian 
Ho diterima apabila Prob Chi.Square > 0.05 







Output regresi model ECM menunjukkan Prob Chi.Square 0.0737 
> 0,05. Maka H0 diterima sehingga kesimpulannya tidak terdapat 
masalah autokorelasi dalam model. 
 
5) Uji Linieritas 
 
Uji linearitas pada dasarnya digunakan untuk menguji asumsi 
linearitas model. Dalam penelitian ini digunakan uji Ramsey Reset 
dengan menggunakan aplikasi E-views 8. Untuk mengetahui hasil dari 
uji Ramsey Reset, dapat dilihat pada tabel IV-3. Terdapat beberapa 
langkah untuk pengujian Ramsey Reset diantaranya adalah sebagai 
berikut : 
a) Formulasi Hipotesis 
Ho : Model linier (spesifikasi model benar) 
Ha : Model tidak linier (spesifikasi model salah) 
 
b) Signifikansi (α) 
 
α = 0.05 
 
c) Kriteria Pengujian 
Ho diterima apabila Prob. F Statistik > 0.05 
Ha ditolak apabila Prob.F Statistik  ≤ 0.05 
 
d) Kesimpulan 
Output regresi model ECM menunjukkan Prob. F Statistik 0.3874 
> 0,05. Maka Ho diterima sehingga kesimpulannya model linier 
(spesifikasi model benar). 
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3. Uji Statistik 
Uji statistik dalam penelitian ini terdiri dari pengujian uji 




1) Uji Validitas Pengaruh (Uji t) 
Uji validitas pengaruh atau t-test digunakan untuk 
mengetahui apakah variabel penjelas (independen) secara sendiri-
sendiri berpengaruh secara signifikan terhadap variabel dependen. 
Hipotesis yang digunakan adalah : 
a) Formulasi Hipotesis 
Ho : βi = 0 (Variabel independen ke i tidak memiliki pengaruh 
signifikan terhadap variabel dependen) 
Ha : βi ≠ 0 (Variabel independen ke i berpengaruh signifikan 
terhadap variabel dependen) 
 
b) Kriteria Pengujian 
Ho : ditolak apabila probabilitas t ≤ α 









Hasil Uji Validitas Pengaruh Variabel Independen 
Variabel t Statistik Prob t Kriteria Kesimpulan 
D (UT) -2.464787 0.0298 < 0.05 Memiliki Pengaruh Signifikan 
D (SBI) 2.335144 0.0377 < 0.05 Memiliki Pengaruh Signifikan 
D (KURS) 0.393209 0.7011 > 0.05 Tidak Memiliki Pengaruh Signifikan 
D (EKS) -0.307583 0.7637 > 0.05 Tidak Memiliki Pengaruh Signifikan 
D (IMP) 3.174764 0.0080 < 0.05 Memiliki Pengaruh Signifikan 
UT (-1) -3.731641 0.0029 < 0.05 Memiliki Pengaruh Signifikan 
SBI (-1) 2.684780 0.0199 < 0.05 Memiliki Pengaruh Signifikan 
KURS (-1) 1.274420 0.2266 > 0.05 Tidak Memiliki Pengaruh Signifikan 
EKS (-1) -3.072764 0.0097 < 0.05 Memiliki Pengaruh Signifikan 
IMP (-1) 1.187099 0.2582 > 0.05 Tidak Memiliki Pengaruh Signifikan 
Sumber: Hasil Olah Data Eviews8 
Dari tabel IV-5 di atas terlihat bahwa variabel yang memiliki 
pengaruh signifikan  terhadap  defisit anggaran  Indonesia  tahun  1993-
2017  dalam jangka  pendek  adalah utang luar negeri Indonesia, suku 
bunga Indonesia dan impor, sedangkan  variabel  nilai tukar (kurs) dan 
ekspor tidak memiliki pengaruh signifikan. Dalam jangka panjang variabel 
utang luar negeri Indonesia, suku bunga Indonesia dan ekspor memiliki 
pengaruh signifikan terhadap defisit anggaran Indonesia, sedangkan 
variabel nilai tukar (kurs) dan impor tidak memiliki pengaruh signifikan 






Berdasarkan Tabel IV-5 diatas dapat diambil kesimpulan 
sebagai berikut: 
a) Pola hubungan antara variabel independen dalam penelitian ini 
adalah model lin-lin sehingga apabila utang luar negeri Indonesia 
naik satu satuan datanya, maka defisit anggaran Indonesia akan 
naik sebesar satuan datanya dan sebaliknya. Variabel utang luar 
negeri Indonesia dalam jangka pendek memiliki koefisien regresi 
sebesar -0.993934, artinya apabila utang luar negeri Indonesia naik 
satu juta US$ maka defisit anggaran Indonesia turun sebesar 
0.993934 juta US$. Dalam jangka panjang utang luar negeri 
Indonesia memiliki koefisien regresi sebesar -1.872965, artinya 
apabila utang luar negeri Indonesia naik satu juta US$ maka defisit 
anggaran Indonesia akan turun sebesar 1.872965 juta US$. 
b) Pola hubungan antara variabel independen dalam penelitian ini adalah 
model lin-lin sehingga apabila suku bunga Indonesia naik satu satuan 
datanya, maka defisit anggaran Indonesia akan naik sebesar satuan 
datanya dan sebaliknya. Variabel suku bunga Indonesia dalam jangka 
pendek memiliki koefisien regresi sebesar 2.613701, artinya apabila 
suku bunga Indonesia naik satu persen maka defisit anggaran 
Indonesia akan naik sebesar 2.613701 juta US$. Dalam jangka 
panjang suku bunga Indonesia memiliki koefisien regresi sebesar 
5.626990, artinya apabila suku bunga Indonesia naik satu persen maka 
defisit anggaran Indonesia akan naik sebesar 5.626990 juta US$. 
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c) Pola hubungan antara variabel independen dalam penelitian ini adalah 
model lin-lin sehingga apabila nilai tukar (kurs) naik satu satuan 
datanya, maka defisit anggaran Indonesia akan naik sebesar satuan 
datanya dan sebaliknya. Variabel nilai tukar (kurs) dalam jangka 
pendek memiliki koefisien regresi sebesar 1.318718, artinya apabila 
nilai tukar (kurs) naik satu rupiah maka defisit anggaran Indonesia 
akan naik sebesar 1.318718 juta US$. Dalam jangka panjang nilai 
tukar (kurs) memiliki koefisien regresi sebesar 6.593520, artinya 
apabila nilai tukar (kurs) naik satu rupiah maka defisit anggaran 
Indonesia akan naik sebesar 6.593520 juta US$. 
d) Pola hubungan antara variabel independen dalam penelitian ini adalah 
model lin-lin sehingga apabila ekspor naik satu satuan datanya, maka 
defisit anggaran Indonesia akan naik sebesar satuan datanya dan 
sebaliknya.Variabel ekspor dalam jangka pendek memiliki koefisien 
regresi sebesar -0.149457, artinya apabila ekspor naik satu juta US$ 
maka defisit anggaran Indonesia akan turun sebesar 0.149457 juta 
US$. Dalam jangka panjang ekspor memiliki koefisien regresi sebesar 
-2.001970, artinya apabila ekspor naik satu juta US$ maka defisit 
anggaran Indonesia akan turun sebesar 2.001970 juta US$. 
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e) Pola hubungan antara variabel independen dalam penelitian ini adalah 
model lin-lin sehingga apabila impor naik satu satuan datanya, maka 
defisit anggaran Indonesia akan naik sebesar satuan datanya dan 
sebaliknya. Variabel impor dalam jangka pendek memiliki koefisien 
regresi sebesar 1.593070, artinya apabila impor naik satu juta US$ 
maka defisit anggaran Indonesia akan naik sebesar 1.593070 juta US$. 
Dalam jangka panjang impor memiliki koefisien regresi sebesar 
2.268740, artinya apabila impor naik satu juta US$ maka defisit 
anggaran Indonesia akan naik sebesar 2.268740 juta US$. 
2) Uji Eksistensi Model (Uji F) 
Uji F digunakan untuk menguji pengaruh semua variabel 
independen terhadap variabel dependen secara serempak atau 
menguji apakah model yang digunakan eksis atau tidak terhadap 
variabel dependen. Adapun langkah-langkah dan hasil dari 
pengujian ini adalah sebaga berikut: 
a) Formulasi Hipotesis 
Ho : Model yang dipakai tidak eksis 
Ha : Model yang dipakai eksis 
b) Tingkat Signifikansi 
α= 0.05 
c) Kriteria Pengujian 
Ho ditolak apabila Signifikansi Statistik F ≤ 0.05 




Dari tabel IV-1 terlihat nilai signifikansi statistik F = 0,000088 
(≤ 0,05), maka H0 ditolak sehingga model yang dipakai eksis. 
Variabel cadangan utang luar negeri Indonesia, suku bunga 
Indonesia, nilai tukar (kurs), ekspor dan impor yang terdapat 
dalam persamaan regresi secara simultan berpengaruh terhadap 
defisit anggaran Indonesia. 
3) Uji Koefisien Determinasi (R
2
) 
Hasil estimasi regresi menunjukkan besarnya koefisien 
determinasi (R
2
) sebesar 0,914466 yang berarti bahwa 91.4% 
variasi dari variabel defisit anggaran Indonesia dapat dijelaskan 
oleh perubahan variabel independen dalam penelitian ini yang 
terdiri dari variabel utang luar negeri Indonesia, suku bunga 
Indonesia, nilai tukar (kurs), ekspor dan impor. Sedangkan sisanya 
yaitu 8.6% dijelaskan oleh variabel-variabel bebas lain diluar model 
yang diestimasi. 
C. Intepretasi Ekonomi 
Keberhasilan pembangunan suatu negara sangat ditentukan oleh 
berbagai faktor yang dimiliki oleh masing-masing negara, antara lain sistem 
ekonomi, ketersediaan sumber daya, teknologi, efisiensi, budaya, kualitas 
manusia dan kualitas birokrasi. Sistem ekonomi yang dianut oleh suatu negara 
akan menentukan seberapa besar peran pemerintah dalam proses 
pembangunan, serta pola kebijakan yang dilakukan. Dalam konsep ekonomi 
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dikenal dua kebijakan ekonomi yang utama, yaitu kebijakan moneter dan 
kebijakan fiskal. Kebijakan moneter merupakan pengendalian sektor moneter, 
sedangkan kebijakan fiskal merupakan pengelolaan anggaran pemerintah 
(budget) dalam rangka mencapai tujuan pembangunan. 
Kebijakan fiskal yang merupakan salah satu kebijakan dalam 
perekonomian dilakukan oleh pemerintah melalui instrumen Anggaran 
Pendapatan dan Belanja Negara (APBN). Sebagaimana dilakukan oleh banyak 
negara-negara di dunia, kebijakan pemberian stimulus fiskal bagi 
perekonomian juga dilakukan oleh Indonesia, sebagai respon dalam 
menyelamatkan perekonomian nasional, dan sekaligus meminimalisasi dampak 
krisis ekonomi dan keuangan global, terutama terhadap masyarakat 
berpenghasilan rendah. Hal ini dilakukan dengan menerapkan kebijakan 
anggaran defisit yang dimaksudkan untuk mendorong pertumbuhan ekonomi. 
Namun demikian, peningkatan defisit yang digunakan untuk memberikan 
stimulus fiskal tidak sepenuhnya dapat terealisasi sebagaimana yang 
direncanakan. 
Interpretasi ekonomi dimaksudkan untuk menginterpretasikan hasil 
dari analisis berdasarkan ilmu-ilmu ekonomi terhadap keseluruhan hasil 
analisis. Untuk mengetahui besarnya pengaruh masing-masing variabel 
independen (utang luar negeri Indonesia, suku bunga Indonsia, nilai tukar 
(kuras), ekspor dan impor) terhadap variabel dependen (utang luar negeri) 
dapat dilihat besarnya koefisien regresi dari masing-masing variabel. 
Berdasarkan hasil analisis pengujian seperti yang telah dilakukan dengan 
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menggunakan model koreksi kesalahan atau Error Correction Model 
(ECM). Interpretasi terhadap masing-masing nilai koefisien regresi variabel 
independen dan variabel dependen dapat diuraikan sebagai berikut: 
1. Pengaruh Utang Luar Negeri Indonesia Terhadap Defisit Anggaran 
Variabel utang luar negeri Indonesia dalam jangka pendek 
maupun jangka panjang berpengaruh negatif dan signifikan terhadap 
defisit anggaran Indonesia. Penelitian Alpon Satrianto (2014) 
menjelaskan utang luar negeri Indonesia berpengaruh signifikan 
disebabkan karena utang luar negeri yang meningkat akan dapat 
menambah kemampuan likuiditas suatu negara sehingga negara akan 
mampu menutupi pos-pos pegeluarannya. Selain itu, bertambahnya 
utang luar negeri Indonesia akan dapat meningkatkan kinerja neraca 
pembayaran sehingga dapat menutupi kekurangan-kekurangan 
kebutuhan dana sehingga kemampuan likuiditas dan pendanaan negara 
menjadi meningkat. Kondisi ini akan dapat menurunkan defisit 
anggaran. 
2. Pengaruh Suku Bunga Indonesia TerhadapDefisit Anggaran Indonesia 
Variabel suku bunga Indonesia dalam jangka pendek maupun 
jangka panjang berpengaruh positif dan signifikan terhadap defisit 
anggaran Indonesia. Penelitian Alpon Satrianto (2014) menjelaskan 
suku bunga Indonesia berpengaruh signifikan karena ketika suku 
bunga mengalami peningkatan maka biaya dari memegang uang untuk 
kegiatan investasi menjadi meningkat sebab suku bunga adalah biaya 
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dari memegang uang. Peningkatan ini akan mengakibatkan investasi 
menjadi turun sebab return (pengembalian hasil) dari kegiatan 
investasi menjadi turun. Penurunan investasi ini akan berdampak 
terdapat penurunan kegiatan produksi barang dan jasa sehingga akan 
menurunkan output. Output yang turun akan menurunkan pendapatan 
negara sehingga keadaan itu akan memperbesar terjadinya defisit 
anggaran. 
3. Dampak Nilai Tukar (Kurs) Terhadap Defisit Anggaran Indonesia 
Variabel nilai tukar (kurs) dalam jangka pendek maupun jangka 
panjang berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap defisit 
anggaran Indonesia. Penelitian Alpon Satrianto (2014) menjelaskan 
apabila nilai tukar (kurs) terapresiasi maka harga jual produk-produk 
Indonesia di luar negeri menjadi lebih mahal sehingga kondisi ini 
mendorong terjadinya penurunan ekspor. Di sisi lain, nilai tukar (kurs) 
yang terapresiasi ini mengakibatkan harga-harga barang luar negeri di 
dalam negeri (barang impor) menjadi lebih murah sehingga permintaan 
terhadap barang-barang impor akan naik. Penurunan ekspor dan 
peningkatan impor akan berdampak pada defisit perdagangan. Defisit 
perdagangan akan mendorong menurunnya cadangan devisa negara 
dan hal ini akan menurunkan pendapatan. Pendapatan yang menurun 
akan meningkatkan defisit anggaran. 
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4. Dampak Ekspor Terhadap Defisit Anggaran Indonesia 
Variabel ekspor dalam jangka pendek berpengaruh negatif dan 
tidak signifikan terhadap defisit anggaran Indonesia serta dalam jangka 
panjang berpengaruh negatif dan signifikan terhadap defisit anggaran 
Indonesia. Ekspor menjadi salah satu sumber utama devisa negara, 
kegiatan ekspor akan berdampak positif bagi pelaku ekspor dan 
negara. Apabila ekspor meningkat maka akan meningkatkan pula 
devisa negara. Devisa yang akan diterima negara tersebut akan 
meningkatkan pendapatan suatu negara sehingga kondisi tersebut akan 
menurunkan defisit anggaran. 
5. Dampak Impor Terhadap Defisit Anggaran Indonesia 
Variabel impor dalam jangka pendek berpengaruh positif dan 
signifikan terhadap defisit anggaran Indonesia serta dalam jangka 
panjang berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap defisit 
anggaran Indonesia. Ketergantungan terhadap produk luar negeri 
masih sangat besar karena supply chain atau rantai pasokan bahan 
baku didalam negeri sebagian besar belum mencukupi 
demand/permintaan sehingga harus didatangkan dari luar. Semakin 
besar laju impor maka akan menurunkan devisa di suatu negara. Hal 
tersebut berdampak pada menurunnya pendapatan negara, apabila 
pendapatan suatu negara turun maka akan meningkatkan defisit di 
suatu negara. 
 
